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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de sociedad:  sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 7, en una escala del 1 al 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
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Divisa de denominacién

EUR

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,62 0,73 0,62 1,50
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,02 0,00 -0,02 0,01

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de acciones en circulacion 491.459,00 491.459,00
N° de accionistas 105,00 105,00
Dividendos brutos distribuidos por accion (EUR) 0,00 0,00
et Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 7.198 14,6470 13,0067 15,4430
2019 7.368 14,9923 13,0979 15,0795
2018 6.496 13,2182 12,9708 14,7232
2017 7.060 14,3657 13,8027 14,4788

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) 0) .
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,05 0,00 0,05 0,05 0,00 0,05 patrimonio




Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2020 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
-2,30 7,80 -9,37 2,49 1,04 13,42 -7,99 3,89 2,47
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 0,25 0,11 0,13 0,10 0,11 0,43 0,47 0,56 0,51

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o

. . . B Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Evolution of the Net Asset Value Rentabilidad
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 5.924 82,30 6.534 88,68
* Cartera interior 357 4,96 1.031 13,99
* Cartera exterior 5.561 77,26 5.485 74,44
* Intereses de la cartera de inversion 6 0,08 18 0,24
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.258 17,48 873 11,85
(+/-) RESTO 16 0,22 -40 -0,54
TOTAL PATRIMONIO 7.198 100,00 % 7.368 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 7.368 7.115 7.368
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -2,39 3,51 -2,39 -167,12
(+) Rendimientos de gestion -2,19 4,11 -2,19 -152,59
+ Intereses 0,24 0,41 0,24 -43,00
+ Dividendos 0,25 0,46 0,25 -47,16
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,42 0,57 -0,42 -171,58
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 8,78 3,04 8,78 185,19
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,01 -0,01 -0,01 30,42
+ Resultado en IIC (realizados o no) -11,04 -0,37 -11,04 2.849,77
+ Oftros resultados 0,02 0,01 0,02 201,33
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,23 -0,60 -0,23 -61,72
- Comision de sociedad gestora -0,05 -0,41 -0,05 -87,37
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 -3,21
- Gastos por servicios exteriores -0,07 -0,07 -0,07 -9,87
- Otros gastos de gestién corriente -0,03 -0,01 -0,03 242,86
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,06 -0,03 -44,06
(+) Ingresos 0,04 0,00 0,04 -74.369,01
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Otros ingresos 0,04 0,00 0,04 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 7.198 7.368 7.198

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 298 4,14 312 4,23
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 298 4,14 312 4,23
TOTAL RV COTIZADA 59 0,82 719 9,76
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 59 0,82 719 9,76
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 357 4,96 1.031 13,99
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.351 32,65 2.291 31,10
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 2.351 32,65 2.291 31,10
TOTAL RV COTIZADA 668 9,27 798 10,84
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 668 9,27 798 10,84
TOTAL IIC 2,541 35,29 2.396 32,50
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.561 77,21 5.485 74,44
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5918 82,17 6.516 88,43

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

Distribucién Tipo Valor

RENTA FLA: 36,80%

_——TESORERIA 17,48%

OTROS: 0,32%

RENTA VARIABLE: 4540%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

C/ Fut. FUT US 5

BON US TREASURY N/B 1.5% 30-11-2024 112 Inversion
YR NOTE SEP20
Total subyacente renta fija 112
TOTAL OBLIGACIONES 112




4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) En esta SICAV se da la existencia de 3 accionistas cuyo volumen de inversion individual representa méas de un 20% del
patrimonio total de la sociedad.

b) Modificacion art. 9.

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo econémico, no obstante la Gestora y el Depositario han
establecido procedimientos para evitar conflictos de interés y cumplir los requisitos legales de separacion recogidos en el
Reglamento de IIC.

f) Se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos con pacto de recompra con el depositario. El tipo
medio es de -0,47%.

g) Durante el semestre Bankinter, SA ha percibido importes que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la
sociedad, en concepto de comision de depositaria, cuya cuantia se detalla en el cuadro de Estado de variacion patrimonial
de este informe, asi como otros gastos por liquidacion e intermediacion de valores.




h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el verifica, entre otros
aspectos, que éstas se realizan a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracion de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por
ejemplo, operaciones de compraventa de repos con el Depositario, remuneracion cuenta corriente, etc.) un procedimiento
de autorizacién simplificado en el gue se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA SOCIEDAD

a) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados

La evolucion econémica del primer semestre de 2020 se vio condicionada de forma drastica por la propagacién mundial
del coronavirus. El afio arrancé favorablemente gracias a la firma de la primera fase del acuerdo comercial entre EEUU y
China, y a la ratificacion por el Parlamento britanico del acuerdo de salida de ese pais de la UE, dos riesgos que
estuvieron frenando las perspectivas globales durante 2019. De hecho, los indicadores econémicos de comienzos de afio
parecian reflejar una recuperacion del sector manufacturero. Ahora bien, la extension del brote de coronavirus surgido en
China hizo descarrilar la evolucién econémica mundial.

El brote termin6 convirtiéndose en una pandemia global planteando una grave crisis sanitaria que requirié la adopcion de
medidas extraordinarias de confinamiento y de limitacién de la movilidad de las personas. Esto, a su vez, redundé en el
cese de una parte importante de los sectores productivos lo que provoco una contraccién brusca y profunda de la
actividad, la demanda y el empleo.

Con el fin de contrarrestar los efectos econdmicos de la pandemia, las politicas fiscales y monetarias de todo el mundo se
volvieron muy expansivas. En este ambito, los distintos Gobiernos, incluido el espafiol, actuaron para amortiguar el
impacto de la crisis sobre las rentas de las familias y aprobaron medidas para que las empresas no vieran comprometida
su viabilidad por falta de liquidez. Por su parte, las autoridades monetarias anunciaron acciones extraordinarias orientadas
a suavizar las condiciones financieras.

La propagacion de la pandemia y las medidas para frenarla condujeron, hasta mediados de marzo, a bruscos descensos
de los precios de los activos de riesgo. Esta evolucion se revirtid con posterioridad gracias a la respuesta decidida de las
politicas econémicas y a la implantacion de estrategias de desescalada una vez se habia frenado la propagacién del virus.
No obstante, el semestre arroja saldos negativos para los activos de riesgo.

En concreto, la renta variable global cerré el primer semestre del afio con una caida de -6,6% (indice MSCI World en
ddlares). Los indices de las bolsas de Estados Unidos mostraron un descenso mas moderado (S&P 500 -4,0%) que los
indices de Europa (Eurostoxx-50 -13,6%) y Japon (Topix -9,4%). Por su parte, los indices de los mercados burséatiles de
las economias emergentes también experimentaron caidas (MSCI EM en dolares -10,7%) con la excepcion de algunos
indices como el CSI 300 de China (+1,6%).

Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se comportaron consiguiendo avanzar en el semestre fueron
Tecnologia (+5,4%) y Salud (+0,8%). Por el contrario, Ocio (-38,3%), Bancos (-34,3%) y Petréleo (-33,7%) fueron los que
registraron las mayores caidas.

La crisis sanitaria también tuvo un fuerte impacto en los mercados de deuda soberana, provocando severas caidas en las
rentabilidades por la busqueda de refugio y por la revision a la baja de las expectativas de tipos de interés. Los bonos
soberanos a diez afios de EEUU y Alemania registraron minimos histdricos en el primer trimestre (0,5% y -0,8%,
respectivamente) pero revirtieron parte del movimiento después. En el semestre la rentabilidad a diez afios del bono del
tesoro americano se redujo -126 puntos basicos hasta 0,66% y el aleman, -27 puntos basicos hasta -0,45%.

Respecto a la deuda periférica, en un primer momento las primas de riesgo se ampliaron fuertemente, sobre todo en los
casos de Italia y Grecia, pero se revirtié en gran medida tras el anuncio del nuevo programa de compra de activos del BCE
el 18 de marzo. La prima de riesgo espafiola subié +27 puntos basicos en el semestre hasta 92 p.b., y la italiana, +12




puntos basicos hasta 171 p.b.

Los diferenciales crediticios de la deuda corporativa estadounidense y europea experimentaron importantes subidas para
corregir después. El saldo semestral arroja una ampliacién de 40 y 50 puntos basicos en el segmento de grado de
inversién europeo y americano, respectivamente, y de 186 y 253 puntos basicos en el segmento de peor calidad. Este
repunte refleja tanto el aumento en la aversion al riesgo de los inversores como el deterioro percibido en la calidad
crediticia de los emisores que resulta de los efectos adversos del coronavirus sobre la actividad.

En los mercados cambiarios, o mas relevante del semestre fue la depreciacion de la libra —del 7% frente al ddlar y al
euro—, como consecuencia de una percepcion negativa sobre la gestion de la pandemia en el pais y la falta de avances
en relacion al acuerdo de salida de la UE. En un primer momento el dolar se deprecié frente al euro como consecuencia
quiza del estrechamiento de los diferenciales de tipos de interés entre estas economias pero corrigio después por el
aumento de la demanda de délares a nivel global, en un contexto en el que la divisa estadounidense juega el papel de
refugio.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte caida del petréleo, como consecuencia del
colapso de la demanda y el aumento de inventarios. El crudo recuper6 después al anunciar la OPEP que extenderia los
recortes de produccion. Aun asi, el precio del barril de Brent cerr6 el semestre con un descenso cercano al -38%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Durante este semestre, la sociedad gestora ha seguido para esta sociedad una estrategia de inversion acorde con la
politica de inversion definida en su folleto, las directrices de inversion fijadas periddicamente con los representantes de la
sociedad y la situacion que han presentado los mercados en este semestre.

c) indice de referencia

N/A

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC

El patrimonio de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2 del presente informe.

El nimero de accionistas de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2. del presente
informe.

Asi, como resultado de esta estrategia la sociedad ha obtenido en el semestre la rentabilidad de -2,3% reflejandose en el
cuadro 2.4 la aportacion a los resultados que ha tenido cada uno de los diferentes tipos de activos en los que ha invertido
la sociedad, los cuales se informan de forma desglosada en los apartados 3.1 y 3.3 relativos a la composicion de la cartera
de inversiones financiera, tanto de contado como de derivados de la sociedad, respectivamente.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados por la sicav han tenido una impacto de 0,25% en su rentabilidad,
correspondiendo un 0,20% a los gastos de la propia sociedad y un 0,05% a los gastos indirectos por inversion en otras
instituciones de inversion colectiva.

La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido de -0,02%.

e) Rendimiento de la Sociedad en comparacion con el resto de Sociedades de la gestora

N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

N/A

b) Operativa de préstamo de valores

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

La sociedad ha realizado durante el semestre operaciones de compraventa sobre instrumentos financieros derivados. El
resultado de la inversion en estas operaciones ha sido del -0,01% sobre el patrimonio medio de la sociedad en el periodo,
siendo el nivel medio de apalancamiento de la sociedad correspondiente a las posiciones en instrumentos financieros
derivados en este periodo de un 6,01%. Durante este semestre, la inversion en instrumentos financieros derivados se ha
realizado con la finalidad tanto de cobertura como de inversién con el objetivo de obtener una gestion mas eficaz de la
cartera.

d) Otra informacion sobre inversiones

N/A




3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD

N/A

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA IIC SOLIDARIA E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS
N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD

Después de la fuerte contraccién econdmica registrada en el primer semestre del afio, en el segundo se espera un rebote
considerable del PIB en las distintas areas geograficas mundiales, auspiciado por la relajacion de las medidas de
contencion. A pesar de dicha recuperacion, el afio 2020 se saldara con severos retrocesos del PIB, incrementos en las
tasas de paro y presiones inflacionistas reducidas. Por ejemplo, las proyecciones del Fondo Monetario Internacional
contemplan una caida del PIB mundial del -4,9% en el conjunto del afio.

En el segundo semestre seguird existiendo un grado de incertidumbre elevado. En ausencia de una vacuna o de un
tratamiento eficaz frente a la enfermedad, subsistira el riesgo de nuevos episodios de contagio. En estas condiciones, el
retorno a la actividad econdmica seré incompleto, especialmente en las areas en las que la interaccion personal
desempefia un papel relevante, como la hosteleria.

Mientras la crisis sanitaria persista, las politicas fiscales y monetarias seguirdn siendo acomodaticias para tratar de
proteger a hogares y empresas de las consecuencias adversas de la recesion econémica. Ademas, varios paises han
adoptado medidas especificas a los sectores méas afectados. Podrian implementarse nuevas medidas de apoyo fiscal,
entre las que, a nivel europeo, destaca el plan del Fondo de Recuperacion.

Pese al mejor tono de los mercados financieros en la fase final del semestre, la incertidumbre sigue siendo elevada, como
muestran los indicadores de volatilidad. Asi, el indice VIX, que recoge la volatilidad del S&P 500, ha caido desde
mediados de marzo pero continla por encima de los niveles previos al estallido de la crisis sanitaria.

Desde mediados de marzo, los principales indices burséatiles comenzaron a mostrar una evolucion favorable gracias a la
mejora de la situacién sanitaria y a las medidas adoptadas por las autoridades econémicas. Asi, desde minimos, el S&P
500 se ha recuperado un 39% y el Eurostoxx-50, un 27%. Con todo, los saldos acumulados en el semestre siguen siendo
negativos.

Aunque las caidas iniciales de los indices bursatiles fueron mas intensas que las observadas durante la crisis financiera,
hasta el momento la recuperacion esta siendo mas rapida, lo que invita a ciertas dosis de cautela.

Las previsiones de beneficios empresariales se han deteriorado drasticamente. Se estima que caeran con mucha fuerza
este afio (de media entre un 25% y un 40% segun los paises) para recuperar en 2021, pero sélo de forma parcial, ya que
no se espera volver a la situacion previa a la crisis hasta 2022.

Los sectores més sensibles al ciclo econémico, méas castigados durante la crisis, deberian avanzar mas rapidamente que
el conjunto del mercado cuando se afiance la recuperacién econdmica. Mientras tanto, los inversores probablemente sigan
centrados en compafiias de calidad de sectores menos afectados por la crisis.

Los mercados de renta fija estaran soportados por las autoridades monetarias. Es cierto que las necesidades de
financiacion de los gobiernos se estan incrementando significativamente por todas las politicas de gasto y el incremento
de los déficits fiscales, pero se ven compensadas por los programas de compras de los bancos centrales, que son muy
elevados.

En Europa, ademas, la deuda periférica contaria con un impulso adicional si el Fondo de Recuperacion se llevara a cabo
segun la propuesta de la Comisién Europea.

En cuanto a la renta fija privada, parece dificil que se vean estrechamientos adicionales en los diferenciales de crédito. El
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segmento de Grado de Inversién contara con el apoyo de las compras de los bancos centrales. Sin embargo, los bonos de
Alto Rendimiento plantean mas dudas por el incremento esperado en las quiebras empresariales. Por tanto, prima la
seleccion de nombres para tratar de evitar las compafiias mas tensionadas.

Asi, la estrategia de inversion de la sociedad para este nuevo periodo se movera siguiendo las directrices de inversion
fijadas periédicamente con los representantes de la sociedad y estas lineas de actuacion, tratando de aprovechar las
oportunidades que se presenten en el mercado en funcién del comportamiento final que muestren los mercados y la
evolucién del contexto macroeconomico.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcién de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0213307046 - BONO|BANKIA SAU|3,38|2027-03-15 EUR 200 2,77 211 2,86
ES0244251007 - BONOJ|IBERCAJA-CAJA Z|5,00|2025-07-28 EUR 98 1,37 101 1,37
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 298 4,14 312 4,23
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 298 4,14 312 4,23
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 298 4,14 312 4,23
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 14 0,20 0 0,00
ES0177542018 - ACCIONES|IBERIA EUR 6 0,08 57 0,77
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 33 0,45 29 0,40
ES0113900J37 - ACCIONES|BSCH EUR 0 0,00 375 5,08
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 0 0,00 249 3,38
ES0113679137 - ACCIONES|BKT EUR 6 0,09 9 0,13
TOTAL RV COTIZADA 59 0,82 719 9,76
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 59 0,82 719 9,76
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 357 4,96 1.031 13,99
1T0005366007 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|1,00[2022-07-15 EUR 615 8,54 615 8,35
1T0005001547 - BONO|BUONI POLIENNALLI|3,75|2024-09-01 EUR 115 1,60 115 1,56
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 730 10,14 731 Bl
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
XS2117754833 - BONOJABBVIE INC|1,25|2024-06-01 EUR 103 1,43 0 0,00
XS1720639779 - BONO|TOYOTA|0,73|2021-07-21 EUR 199 2,77 0 0,00
XS1865186321 - BONO|VOLKSWAGEN AG|1,00|2023-02-16 EUR 100 1,39 102 1,39
XS1176079843 - BONO|ENEL SPA|1,97]|2025-01-27 EUR 109 1,52 109 1,48
XS1622624242 - BONOJALLERGAN PLC|1,25|2024-06-01 EUR 0 0,00 105 142
XS1972548231 - BONO|VOLKSWAGEN AG|1,50|2024-10-01 EUR 102 141 104 1,41
XS1936308391 - BONOJARCELOR]2,25|2024-01-17 EUR 0 0,00 105 143
XS1897489578 - BONO|CAIXABANK]|1,75|2023-10-24 EUR 102 1,42 105 1,43
XS1716927766 - BONO|FERROVIAL, S.A.|2,12|2049-05-14 EUR 188 2,61 196 2,66
FR0013292828 - BONO|GROUPE DANONE|1,75|2043-06-23 EUR 100 1,38 103 1,40
XS1678372472 - BONO|BBVA|0,75|2022-09-11 EUR 100 1,39 101 1,38
XS1032978345 - BONO|GOLDMAN SACHS GROUP|2,50|2021-10-18 EUR 109 1,52 110 1,49
XS1548444816 - BONO|SANTANDE ISSUAN|3,13|2027-01-19 EUR 108 1,49 114 154
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.320 18,33 1.254 17,03
XS2054626358 - BONO|GLAXOSMITHKLINE|0,19|2021-09-23 EUR 100 1,39 0 0,00
1T0005118838 - BONOI|INTESA SAN PAOLO SPA|1,96/2022-06-30 EUR 101 1,40 102 1,39
XS1602557495 - BONO|BANK OF AMERICA CORP|0,52|2023-05-04 EUR 100 1,39 101 1,37
XS0997484430 - BONO|PETROLEOS MEXICANOS|3,13|2020-11-27 EUR 0 0,00 103 1,40
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 301 4,18 307 4,16
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.351 32,65 2.291 31,10
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 2.351 32,65 2.291 31,10
GB0007188757 - ACCIONES|RIO TINTO PLC GBP 0 0,00 18 0,24
FR0000045072 - ACCIONES|CREDIT AGRICOLE EUR 0 0,00 46 0,62
GB0OBDCPNO049 - ACCIONES|COCA COLA UsD 12 0,17 0 0,00
LU1598757687 - ACCIONES|ARCELOR EUR 0 0,00 35 0,48
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER-BUSCH INBEV EUR 0 0,00 31 0,43
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDINGS NV EUR 111 155 121 1,64
BE0003565737 - ACCIONES|KBC GROUP NV EUR 14 0,19 37 0,50
FR0000051807 - ACCIONES|TELEPERFORMANCE EUR 37 0,51 36 0,48
DE0006047004 - ACCIONES|HEIDELBERGCEMENT AG EUR 16 0,22 0 0,00
CH0038863350 - ACCIONESINESTLE SA CHF 15 0,21 0 0,00
GB00B24CGK77 - ACCIONES|RECKITT BENCKISER PL GBP 38 0,53 48 0,66
GB00B1XZS820 - ACCIONES|ANGLO AMERICAN PLC GBP 17 0,23 0 0,00
DE0007664039 - ACCIONES|VOLKSWAGEN AG EUR 32 0,44 39 0,53
GB0009252882 - ACCIONES|GLAXOSMITHKLINE GBP 31 0,43 0 0,00
GB0008706128 - ACCIONES|LLOYDS TSB BANK PLC GBP 0 0,00 17 0,23
DE0007164600 - ACCIONES|SAP. AG-VORZUG EUR 41 0,56 0 0,00
DE0006231004 - ACCIONES|INFINEON TECHNOLOGIE EUR 20 0,27 0 0,00
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS EUR 0 0,00 25 0,34
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM EUR 18 0,25 0 0,00
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC EUR 40 0,56 37 0,51
FR0000121485 - ACCIONES|PINAULT-PRINTEM EUR 0 0,00 18 0,25
FR0000127771 - ACCIONES|VIVENDI UNIVERSAL SA EUR 0 0,00 13 0,17
FR0000121014 - ACCIONES|LOUIS VUITON MOET HE EUR 22 0,30 23 0,31
FR0000120628 - ACCIONES|AXA EUR 27 0,38 37 0,50
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI-AVENTIS EUR 34 0,47 50 0,67
FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE S.A. EUR 16 0,22 0 0,00
SE0000108656 - ACCIONES|ERICSSON SEK 0 0,00 15 0,20
DE0008430026 - ACCIONES|MUENCHENER EUR 19 0,26 21 0,29
GB0007980591 - ACCIONES|BP PLC GBP 0 0,00 33 0,45
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL, S.A EUR 16 0,23 0 0,00
DE0008404005 - ACCIONESI|ALLIANZ EUR 37 0,51 42 0,57
NL0000009538 - ACCIONES|PHILIPS ELECTRONICS EUR 25 0,35 0 0,00
NL0000226223 - ACCIONES|STMICROELECTRONICS N EUR 0 0,00 19 0,26
FR0000120644 - ACCIONES|GROUPE DANONE EUR 31 0,43 37 0,51
TOTAL RV COTIZADA 668 9,27 798 10,84
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 668 9,27 798 10,84
LU1681044480 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INVESTMENT EUR 137 1,90 0 0,00
LU1048315243 - PARTICIPACIONES|UBS GLOBAL ASSET EUR 100 1,39 0 0,00
IE00BSZLQL65 - PARTICIPACIONES|MUZINICH & CO LTD EUR 102 141 102 1,38
BE0948484184 - PARTICIPACIONES|DEGROOF PETERCAM EUR 280 3,88 0 0,00
LU0192062460 - PARTICIPACIONES|UBP ASSET MANAGEMENT EUR 353 4,90 0 0,00
IEO0OB2NN6670 - PARTICIPACIONES|BROWN ADVISORY EUR 261 3,62 236 3,20
LU1681037864 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INVESTMENT EUR 83 1,15 0 0,00
LU1426150964 - PARTICIPACIONES|EDMOND DE ROTHSCHIL EUR 0 0,00 100 1,36
IE00B80G9288 - PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL ADVISOR EUR 0 0,00 101 137
FR0011475078 - PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET EUR 0 0,00 107 1,45
US4642875987 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 0 0,00 52 0,71
FR0010429068 - PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET EUR 0 0,00 162 2,19
IE00B3ZWOK18 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET EUR 539 7,48 519 7,04
US78462F1030 - PARTICIPACIONES|STATE STREET GLOBAL UsD 662 9,20 624 8,47
FR0010251744 - PARTICIPACIONESI|LYXOR INTL ASSET EUR 0 0,00 97 132
LU0219424487 - PARTICIPACIONES|MFS INTERNATIONAL EUR 0 0,00 296 4,01
US4642876555 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND USD 26 0,36 0 0,00
TOTAL IIC 2.541 35,29 2.396 32,50
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.561 77,21 5.485 74,44
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5918 82,17 6.516 88,43

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacion sobre la politica de remuneracion

N/A

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

N/A
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